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TEKNIK PERAMALAN DENGANMODEL  AUTOREGRESSIVE  
CONDITIONALHETEROSCEDASTIC (ARCH) 
(Studi KasusPada PT. Astra Agro Lestari Indonesia Tbk) 
 




Model ARCH  digunakan untuk menganalisis dan meramalkan variansi bersyarat dari suatu data runtun 
waktu. Tahap pembentukan model ARCH meliputi, pemeriksaan kestasioneran data, pembentukan model 
awal, pengujian efek ARCH, pendugaan parameter dan penentuan model ARCH yang cocok. Di dalam 
penelitian ini model ARCH diaplikasikan pada data  return saham PT. Astra Agro Lestari Indonesia Tbk. 
Pada data return saham PT. Astra Agro Lestari Indonesia Tbk periode 5 Oktober 2003 sampai 30 
September 2011 diperoleh model terbaik adalah ARCH (1). Dari model ARCH (1), didapat hasil 
peramalan harga saham pada bulan Oktober 2011 yakni harga saham terendah berada pada tanggal 3 
Oktober 2011 sebesar Rp17.559,36,- dan terjadi peningkatan harga setiap harinya  hingga tanggal 28 
Oktober 2011dengan harga sebesar Rp18.933,04,-. 
 
Kata Kunci :ARCH, heteroskedastik, return. 
 
PENDAHULUAN 
Autoregresi adalah suatu model yang dikembangkan untuk menganalisis data runtun waktu. 
Berdasarkan asumsi terhadap variansinya, model autoregresi di bagi menjadi dua kelompok yaitu 
autoregresi dengan variansi konstan dan autoregresi dengan variansi yang berubah terhadap waktu. 
Model-model Autoregressive (AR), Moving Average (MA) dan Autoregressive Moving Average 
(ARMA) sering digunakan untuk menganalisis data runtun waktu dengan asumsi stasioneritas dan 
homoskedastik.Pada kenyataannya data runtun waktu tidak selamanya stasioner dan homoskedastik, 
akan tetapi ada juga data yang bersifat stasioner dan heteroskedastik. Oleh karena itu, diperlukan suatu 
model untuk menganalisis data runtun waktu yang bersifat stasioner dan heteroskedastik. 
Salah satu model runtun waktu yang mengakomodasi heteroskedastisitas adalah model Autoregressive 
Conditional Heteroscedastic (ARCH) yang pertama kali dikembangkan pada 1982oleh Robert Engle 
[1]. Robert Engle menganalisis masalah variansi galat yang berubah-ubah untuk setiap observasi di 
dalam runtun waktu.Pada kondisi ini variansi galat tidak hanya fungsi dari variabel independen tetapi 
juga bergantung pada seberapa besar galat di masa lalu. Kelebihan model ARCH yakni 
mampumenduga variansi bersyarat melalui data galat pada model rataan.Tse dan Tsui menggunakan 
model ARCH dan model GARCH untuk meneliti volatilitas di bursa Tokyo dengan data periode 1986 
sampai dengan 1989[2].Hasil penelitiannya menunjukkan bahwa ARCH dan model GARCH dapat 
digunakan dengan baik untuk peramalan volatilitas.Hasil yang relatif sama diperoleh dari hasil 
penelitian Brailsford dan Faffterhadap volatilitas pada bursa Australia pada periode 1974 sampai 
1985[3].  
Tujuan penelitian ini adalah untuk menentukan model dan meramalkan harga saham harian PT. Astra 
Agro Lestari Indonesia Tbk dengan model ARCH.Pada penelitian ini, permasalahan dibatasi pada 
penggunaan model ARCH data harga saham penutupan harian.Data yang digunakan adalah data harga 
saham perusahaan Astra Agro Lestari Indonesia Tbk penutupan harian dari Oktober 2003 sampai 
September 2011 sebanyak 2069 data. 
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MODEL AUTOREGRESSIVE CONDITIONAL HETEROSCEDASTIC (ARCH) 
     Model ARCH pertama kali diperkenalkan oleh Robert Engle. Engle menganalisis masalah variansi 
galat yang berubah-ubah untuk setiap observasi di dalam runtun waktu. Menurutnya, variansi galat 
yang berubah-ubah untuk setiap observasi terjadi karena variansi galat tidak hanya fungsi dari variabel 
independen tetapi juga bergantung pada seberapa besar galat di masa lalu[1].Untuk membentuk model 
ARCH, data runtun waktu    dibentuk ke dalam model AR (p) terlebih dahulu [2]: 
      ∑      
 
   
                                                                  
Dengan    adalah mean dari   ;    adalah koefisien komponen AR;    adalah galat berdistribusi 
normal dengan mean nol dan variansi konstan   ;          . Sebagai contoh, model AR (1) bagi    
adalah: 
                                                                                   
Persamaan 2 dapat digunakan untuk melakukan peramalan terhadap     . Dapat ditunjukkan bahwa 
mean bersyarat dari     nilainya dipengaruhi oleh nilai    dan ditulis sebagai berikut: 
      |                |           
          |               |           
                                                                      
         
Sedangkan variansi bersyarat dari      adalah: 
        |     [              
 ] 
                 
   
Variansi bersyarat dari      dapat dinyatakan sebagai  
  yang menunjukkan bahwa variansinya 
konstan. 
     Jika variansi dari galat tidak konstan, Enders (2004) mengusulkan untuk mengformulasikan 
variansi bersyarat sebagai suatu proses AR (p) dengan menggunakan kuadrat dugaan galat sebagai 
berikut [2]: 
  
           
          
        
dimana    adalah white noise. Jika variansi bersyarat dari   berkembang sesuai dengan proses 
autoregresif yang diberikan Persamaan 3, maka Persamaan 3 dapat digunakan untuk meramalkan 
variansi bersyarat     sebagai berikut [2]: 
        |          
            
            
  
Oleh karena itu, Persamaan 3 merupakan model ARCH. Terdapat banyak kemungkinan dari model 
ARCH karena galat dalam Persamaan 3 dapat berasal dari berbagai model, misalkan AR, ARMA atau 
model regresi baku [2]. Engle (1982) menyarankan penggunaanclass of multiplicative conditionally 
heteroskedastic modelsberikut: 
     √         
                                                                           
dengan    merupakan white noise;  
   ;   bersifat bebas terhadap     ;     dan    adalah konsanta 
dimana       dan        Variansi bersyarat dari    adalah: 
    
 |              [      ̅ 
 ]
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  [   √         
    ̅ 
 ] 
dimana    bersifat white noise memiliki mean nol dan bersifat bebas. Selanjutnya akan ditunjukkan 
bahwa galat bersifat heteroskedastik, 
    
 |              [   √         
     ] 




  [    




  [    
 ] [          
  ] 
  [          
  ] 
    
 |                      
                                                                        
dari Persamaan 5 didapatkan variansi bersyarat dari    tidak konstan. Ini menunjukkan bahwa variansi 
bersyarat dari    bersifat heteroskedastik. 
     Kemudian akan ditunjukkan bahwa runtun waktu juga bersifat heteroskedastik dengan mencari 
variansi bersyarat dari    pada Persamaan 2. Dalam hal ini    dinyatakan dengan Persamaan 4. 
    |                      
      |              [              
 ] 
  [    
 ] 
  [  
           
  ] 
     
             
   
            
   
          
                                                     
Dengan demikian variansi bersyarat dari   sebagai model AR (1) dapat diduga menggunakan variansi 
bersyarat dari galat yang dimodelkan ARCH. untuk ARCH yang paling sederhana adalah ARCH (1). 
Secara rinci model ARCH (p) diasumsikan sebagai berikut [4]: 
                      
     ∑      
 
 
   
 
Dimana  
  adalah variansi pada waktu ke-t;   adalah konsanta dan    adalah koefisien komponen 
ARCH dengan          ;p orde dari ARCH. Syarat       dan      diperlukan untuk 
menjamin   
    [3].  Model ARCH (p) memberikan informasi bahwa variansi dari    dipengaruhi 
oleh galat kuadrat pada periode yang lalu. Besarnya pengaruh yang diberikan oleh galat kuadrat dapat 
dilihat dari besarnya koefisien komponen model ARCH. 
Untuk membentuk suatu runtun waktu ke dalam model ARCH terdapat beberapa langkah yaitu: 
Langkah awal untuk menyusun model ARCH adalah menentukan kestasioneran suatu data runtun 
waktu. Apabila data runtun waktu yang digunakan tidak stasioner maka data harus ditransformasi 
sehingga data menjadi stasioner. Untuk transformasi data harga saham terdapat beberapa cara salah 
satunya dengan menggunakan transformasi return. Adapun rumus untuk transformasi data harga 
saham menjadi return adalah[4]: 
      (
  
    
)
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Dengan    adalah return;   adalah harga saham penutupan hari ke-t;      adalah harga saham 
penutupan hari ke-t-1. 
Langkah selanjutnya menentukan model awal yang sesuai. Untuk menentukan model awal dengan 
menguji ketergantungan yaitu dengan melihat ACF dan PACF pada suatu data runtun waktu. Model 
awal yang digunakan adalah AR (p)yang ditunjukkan pada Persamaan 1. Dari model awal tersebut 
dapat diperoleh galat   .  
     Tahap berikutnya adalah menguji keberadaan efek ARCH dengan menggunakan pola galat kuadrat 
dari correlogram. Jika fungsi autokorelasi parsial dari galat tidak berbeda secara signifikan dengan nol 
maka dapat disimpulkan bahwa model mengandung unsur ARCH. Uji keberadaan efek ARCH dalam 
galat melalui fungsi autokorelasi maupun fungsi autokorelasi parsial dapat dilakukan dengan uji 
Ljung-Box. Langkah pengujian Uji Ljung Box digunakan untuk pengujian efek ARCH dari galat 
dengan hipotesis sebagai berikut[4]: 
    lag-  ACF dari barisan    
    , (galat model tidak mengandung efek ARCH)     
   lag-  ACF dari barisan   
    , (galat model mengandung efek ARCH) 
Statistik uji:  
         ∑
 ̂ 
 
   
 
   
 
dengan,LB= statistik uji Ljung-Box; T = banyak data;   = lag yang diambil;  ̂  = koefisien 
autokorelasi. 
Hipotesis    ditolak jika               
  atau tolak    jika P-value < α. Proses pembentukan model 
ARCH dapat dilakukan jika galat model mengandung efek ARCH.  
Langkah selanjutnya adalah menentukan orde ARCH yang didapat menggunakancorrelogramPartial 
Autocorrelation Function (PACF) dari   
 . Setelah menentukan orde dari ARCH maka selanjutnya 
adalah mendugaparameter pada model ARCH. Untuk pendugaan parameter digunakan Maximum 
Likelihood. Parameter (berupa koefisien) yang dihasilkan akan diuji apakah parameter tersebut 
signifikan (tidak bernilai nol secara statistik) dengan menggunakan uji statistik sebagai berikut: 




dengan    merupakan parameter untuk           dan    merupakan standard error.  
Parameter dikatakan signifikan bila                 ⁄       , dengan  merupakan tingkat 
signifikasi yang dipilih. 
     Pada peramalan data, harga saham di masa yang akan datang dapat dihitung menggunakan data 
return yaitu [4]: 
      (
    
  
) 
     
    
  
 
           
                                                                                
Persamaan 7 dapat digunakan untuk menentukan harga saham satu periode yang akan datang. 
ANALISIS NUMERIK 
     Data pengamatan merupakan harga saham harian penutupan dari PT. Astra Agro Lestari Indonesia 
(AALI) Tbk dari 5 Oktober 2003 sampai 30 September 2011. Grafik data perusahaan dapat dilihat 
pada Gambar 1, sedangkan log return harga saham seperti tampk pada Gambar 2. 






Gambar 1 menunjukkan harga saham penutupan tidakstasioner dikarenakan mengalami peningkatan 
dan penurunan harga saham secara drastis. Oleh karena itu, perlu dilakukan transformasi agar menjadi 
stasioner.  Pada Gambar 2 terlihat bahwa grafik log return sudah stasioner, hal ini terlihat dari mean 
data pengamatan berada pada satu nilai konstan atau berfluktuasi disekitar mean. Langkah selanjutnya 
yang harus dilakukan adalah pembentukan model awal dengan membentuk plot ACF dan PACF dari 
return. 
 
(a) ACF Return 
 
(b) PACF Return 
Gambar 3. Plot ACF dan PACF Return dari Harga Saham AALI.Tbk 
     Gambar 3 menunjukkan bahwa plot ACF dan PACF return dari harga saham pada lag 1 terlihat 
signifikan. Hal ini ditunjukkan dengan nilai standar error = 0,00039. Selang kepercayaan berada pada 
nilai  0,00076. Dari gambar plot terlihat garis biru yang menjadi batas selang kepercayaan dengan 
nilai  0,00076. Sehingga dari plot ACF dan PACF dapat dibentuk model awal yakni AR (1) serta 
dapat juga di bentuk persamaan meannya. 
     Pendugaan parameter model AR (1) menggunakan metode maksimum likelihood dengan bantuan 
program Matlab diperoleh hasil sebagai berikut: 
                            
Plot ACF dan PACF dari galat kuadrat model AR (1) ditunjukkan dalam Gambar 4: 
Gambar 2. Grafik Log ReturnData Saham  Penutupan Gambar 1. Grafik Harga Saham Penutupan 











Gambar 4. Plot ACF dan PACF galat kuadrat dari model AR (1) 
     Berdasarkan Gambar 4, plot PACF galat kuadrat dari model AR (1)  terlihat bahwa lag 1, 2 dan 3 
terlihat signifikan. Hal ini ditunjukkan dengan nilai standar error = 0,000026. Selang kepercayaan 
berada pada nilai  0,000005. Dari gambar plot terlihat garis biru yang menjadi batas selang 
kepercayaan dengan nilai  0,000005. Sehingga dapat di bentuk orde dari ARCH paling sederhana 
adalah 1, 2, dan 3.  
Selanjutnya dilakukan pengujian efek ARCH pada lag. Untuk lag yang akan diuji dipilih dengan 
menggunakan rumus          dimana T adalah banyak data. 
Uji Ljung Box digunakan untuk pengujian efek ARCH dari galat dengan hipotesis sebagai berikut[4]: 
      lag ACF dari barisan    
    , (galat model tidak mengandung efek ARCH)     
     lag ACF dari barisan   
    , (galat model mengandung efek ARCH) 
Statistik uji:  
         ∑
 ̂ 
 
   
 
   
 
dengan,T = banyak data;   = lag yang diambil;  ̂  = koefisien autokorelasi 
Tolak    jika               
  atau P-value <α. 
Tabel 1. Hasil UjiEfek ARCH Pada Galat Kuadrat 
lag    hitung P-value Kesimpulan 
7 24.6 0.00 Tolak    
14 33.8 0.00 Tolak    
20 56.5 0.00 Tolak    
Tabel 1 menunjukkan adanya efek ARCH pada galat kuadrat. Terlihat dari tabel nilai  
P-value <  dengan  = 5%. 
Gambar 4 menunjukkan adanya beberapa lag yang keluar dari batas atas atau batas bawah. Hal itu 
menunjukkan bahwa galat mempunyai varian yang tidak homogen, sehingga pembentukan model 
ARCH dapat dilakukan[4]. Identifikasi orde ARCH dapat melihat plot PACF dari galat kuadrat yang 
telah dibentuk sebelumnya. Adapun orde ARCH yang dipilih adalah orde 1, 2, dan 3 dikarenakan 
melewati selang kepercayaan.  
Berdasarkan hasil uji signifikan parameter dari beberapa orde yang bisa dibentuk pada Tabel 2 berikut: 
(a) ACF Galat Kuadrat (b) PACF Galat Kuadrat 
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Tabel 2. Pengujian Estimasi Parameter 
Model ARCH Parameter Koefisien T-hitung 
ARCH (1)    





ARCH (2)    
   







ARCH (3)    
   
   









Tabel 2 menunjukkan model ARCH (2) dan ARCH (3) memiliki parameter yang tidak signifikan 
dimana nilai parameternya  |           |         Parameter signifikan ketika model ARCH (1) 
dengan hasil estimasi parameternya dapat ditulis persamaan sebagai berikut: 
  
                           
 . 
Dari penerapan data harga saham AALI. Tbk model ARCH (1) merupakan model yang paling 
sederhana dan model ARCH yang cukup baik. Dikarenakan pada model ARCH berorde tinggi nilai 
koefisiennya tidak signifikan. Dari model ARCH (1) dapat digunakan untuk peramalan harga saham 
dari AALI.Tbk untuk satu bulan ke depan. Berikut ini adalah hasil peramalan dengan model  
ARCH (1) yang dapat dilihat pada Tabel 3. 
 
Tabel 3. Hasil Peramalan dan Data Aktual HargaSaham AALI.Tbk  denganMenggunakan Model  















3/10/2011 17559,36 17500 12/10/2011 18027,92 16650 20/10/2011 18509,78 18450 
4/10/2011 17624,97 17450 13/10/2011 18095,98 16000 21/10/2011 18579,66 18000 
5/10/2011 17691,44 17450 14/10/2011 18164,3 16300 24/10/2011 18649,8 17900 
6/10/2011 17758,22 17100 15/10/2011 18232,87 16800 25/10/2011 18720,21 17900 
7/10/2011 17825,26 17200 17/10/2011 18301,71 16600 26/10/2011 18790,89 17900 
10/10/2011 17892,56 17200 18/10/2011 18370,8 16550 27/10/2011 18861,83 18350 
11/10/2011 17960,11 16850 19/10/2011 18440,16 16550 28/10/2011 18933,04 18750 
Tabel 3 menunjukkan data hasil peramalan satu bulan ke depan yaitu pada bulan Oktober 2011. Harga 
saham harian dari AALI.Tbk pada bulan Oktober 2011 di tanggal 3 Oktober 2011 menjadi harga 
terendah pada bulan September 2011 yakni Rp17.559,36,-. Kemudian pada tanggal selanjutnya terjadi 
pergerakan harga yang meningkat. Ini menunjukkan bahwa terjadi pergerakan harga yang positif. 
Sehingga sangat baik bagi investor yang akan menanamkan modalnya pada PT. Astra Agro Lestari 
Indonesia Tbk.Selain itu, Tabel 3 juga menunjukkan data aktual saham PT. Astra Agro Lestari 
Indonesia Tbk terjadi peningkatan dan penurunan harga saham pada bulan Oktober 2011. Dari Tabel 3 
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dapat dibandingkan untuk melihat seberapa keakuratan dari ramalan menggunakan model ARCH (1).  
Dari hasil perbandingan antara data ramalan dan data aktual didapatkan bahwa nilai keakuratan 
peramalan menggunakan model ARCH (1) memiliki nilai kesalahan sebesar 5 %. Nilai kesalahan yang 
besarnya 5 % menunjukkan bahwa nilai keakuratan ramalan cukup tepat. 
KESIMPULAN 
     Model ARCH yang paling sederhana adalah model ARCH (1). Pada penerapan data saham  
ALLI. Tbk didapatkan model volatilitas ARCH (1)adalah  
  
                           
 . 
Hasil peramalan yang didapat dari penggunaan model ARCH (1) yakni harga saham harian dari 
AALI.Tbk tanggal 3 Oktober 2011 merupakan harga terendah yakni Rp17.559,36,-. Kemudian pada 
tanggal selanjutnya terjadi pergerakan harga yang meningkat. Ini menunjukkan bahwa terjadi 
pergerakan harga yang positif. Sehingga sangat baik bagi investor yang akan menanamkan modalnya 
pada PT. Astra Agro Lestari Indonesia Tbk. Dari hasil perbandingan antara nilai ramalan dengan nilai 
aktula pada bulan Oktober 2011 menunjukkan bahwa nilai kesalahan dari peramalan sebesar 5 %. Ini 
membuktikan bahwa hasil ramalan dengan menggunakan model ARCH (1) cukup akurat. 
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